



TINJAUAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS 
1. Tinjauan Penelitian Terdahulu   
Hasil penelitian Saputra (2010), menyimpulkan bahwa 
kepemilikan keluarga, kepemilikan institusional dan kepemilikan asing 
menunjukan bahwa tidak mempengaruhi secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan, tetapi kepemilikan manajerial menunjukan bahwa secara 
positif mempengaruhi nilai perusahaan. 
Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Purwaningtyas (2011), menunjukan bahwa kepemilikan institusional 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. kepemilikan manajemen, dan 
ukuran dewan direksi juga berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Akan 
tetapi, dewan komisaris independen dan komite audit tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian Herawaty (2008),  membuktikan bahwa corporate 
governance berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan dengan 
variabel komisaris independen dan kepemilikan institusional. Kepemilikan 
manajerial akan menurunkan nilai perusahaan sedangkan kualitas audit akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Komisaris independen, kualitas audit dan 
kepemilikan institusional merupakan variabel pemoderasi antara earnings 
management dan nilai perusahaan sedangkan kepemilikan manajerial bukan 
merupakan variabel pemoderasi. Earnings management dapat 
diminimumkan dengan mekanisme monitoring oleh komisaris independen, 
kualitas audit dan institusional ownership. 
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Dalam penelitiannya Wardoyo dan Veronica (2013), menunjukkan 
bahwa ukuran dewan direksi, ROA dan ROE memiliki pengaruh secara 
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran dewan komisaris, 
independensi dewan komisaris, jumlah anggota komite audit dan CSR tidak 
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun 
berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri (2011), yang 
menyatakan bahwa variabel kepemilikan manajerial dan kepemilikan 
keluarga memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Variabel corporate governance yakni kualitas audit memiliki positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan variabel-variabel lainnya 
dalam penelitian ini seperti ukuran dewan direksi, komisaris independen, 
kepemilikan asing , dan cash holdings dalam penelitian ini ditemukan tidak 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Menurut Randy dan Juniarti (2013) bahwa market share tidak 
mempunyai pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Sektor Industri 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan GCG mempunyai 
pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
2. Tinjauan Teori 
a. Teori Agensi 
Teori keagenan merupakan dasar yang digunakan untuk memahami 
corporate governance. Menurut Hutabarat & Huseini (2006), Teori agensi (theory 
agency) yaitu yang menyatakan mengenai pentingnya pemilik perusahaan 
(pemilik saham) menyerahkan pengelolaan perusahaan kepada tenaga profesional 
(disebut agent) yang lebih mengerti dan profesional dalam menjalankan bisnis. 
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Teori keagenan menyangkut hubungan kontraktual antara anggota-
anggota di perusahaan. Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan bahwa 
hubungan agensi terjadi ketika satu orang atau lebih ( principal ) mempekerjakan 
orang lain (agent ) untuk memberikan suatu jasa dan kemudian mendelegasikan 
wewenang pengambilan keputusan. Principal merupakan pemegang saham atau 
investor sedangkan agent merupakan manajemen yang mengelola perusahaan. 
Inti dari hubungan keagenan adalah adanya pemisahan fungsi antara kepemilikan 
di investor dan pengendalian di pihak manajemen. 
Teori keagenan dilandasi oleh beberapa asumsi (Eisenhardt, 1989 dalam 
Emirzon, 2007). Asumsi-asumsi tersebut dibedakan menjadi tiga jenis, yaitu 
asumsi tentang sifat manusia, asumsi keorganisasian dan asumsi informasi. 
Asumsi sifat manusia menekankan bahwa manusia memiliki sifat mementingkan 
diri sendiri (self-interest), manusia memiliki daya pikir terbatas mengenai 
persepsi masa mendatang (bounded rationality), dan manusia selalu menghindari 
resiko (risk averse). Asumsi keorganisasian adalah adanya konflik antar anggota 
organisasi, efisiensi sebagai kriteria efektivitas dan adanya asimetri informasi 
antara principal dan agent. Asumsi informasi adalah bahwa informasi sebagai 
barang komoditi yang dapat diperjualbelikan (Nigsaptiti, 2010). 
b. Corporate Governance 
Corporate governance adalah rangkaian proses, kebiasaan, kebijakan, 
aturan, dan institusi yang memengaruhi pengarahan, pengelolaan, serta 
pengontrolan suatu perusahaan atau korporasi. Corporate governance perusahaan 
juga mencakup hubungan antara para pemangku kepentingan (stakeholder) yang 
terlibat serta tujuan pengelolaan perusahaan. Pihak-pihak utama dalam tata kelola 
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perusahaan adalah pemegang saham, manajemen, dan dewan direksi. Pemangku 
kepentingan lainnya termasuk karyawan, pemasok, pelanggan, bank dan kreditor 
lain, regulator, lingkungan, serta masyarakat luas (FCGI, 2003) 
Beberapa pakar telah mengemukakan definisi corporate governance. 
Berbagai definisi tersebut antara lain: 
1. Blair (1995 ) yang dikutip oleh Darmawati (2003) menyatakan bahwa 
”Corporate governance adalah keseluruhan set aransemen legal, 
kebudayaan, dan institusional yang menentukan apa yang dapat dilakukan 
oleh perusahaan publik, siapa yang mengendalikan, bagaimana 
pengendalian dilakukan, dan bagaiamana risiko dan return dari aktivitas - 
aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan tersebut dialokasikan.” 
2. Marthur (1999) yang dikutip oleh Darmawati (2003) Corporate 
governance is the conduct of directors and its aim as to maximize 
shareholders value while satisfying stakeholders. 
3. Maksum (2005) dengan mengutip berbagai sumber mendefinisikan 
corporate governance sebagai suatu sistem yang dibangun untuk 
mengarahkan dan mengendalikan perusahaan sehingga tercipta tata 
hubungan yang baik, adil dan transparan di antara berbagai pihak yang 
terkait dan memiliki kepentingan (stakeholders) dalam perusahaan. 
4. Khomsiyah (2007) mendefinisikan bahwa ”corporate governance 
merupakan upaya yang dilakukan oleh semua pihak yang berkepentingan 
dengan perusahaan untuk menjalankan usahanya secara baik sesuai dengan 
hak dan kewajiban masing-masing dalam rangka untuk meningkatkan 
kesejahteraan semua pihak.” 
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Corporate governance mengatur pola hubungan antara komisaris, direksi dan 
manajemen agar terjadi checks and balance dalam pengelolaan organisasi untuk 
mendorong terciptanya kinerja yang kompetitif dalam mencapai tujuan utama 
perusahaan. 
Pedoman Umum Good Corporate Governance Indonesia yang dikeluarkanoleh 
Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKCG) pada tahun 
2006,menyebutkan terdapat lima asas GCG antara lain : 
1. Transparansi (Transparency) 
Untuk menjaga obyektivitas dalam menjalankan bisnis, perusahaan harus 
menyediakan informasi yang material dan relevan dengan cara yang mudah 
diakses dan dipahami oleh pemangku kepentingan. Perusahaan harus 
mengambil inisiatif untuk mengungkapkan tidak hanya masalah yang 
disyaratkan oleh peraturan perundang-undangan, tetapi juga hal yang penting 
untuk pengambilan keputusan oleh pemegang saham, kreditur dan pemangku 
kepentingan lainnya. 
2. Akuntabilitas (Accountability) 
Perusahaan harus dapat mempertanggungjawabkan kinerjanya secara 
transparan dan wajar. Untuk itu perusahaan harus dikelola secara benar, 
terukur dan sesuai dengan kepentingan perusahaan dengan tetap 
memperhitungkan kepentingan pemegang saham dan pemangku 
kepentingan lain. Akuntabilitas merupakan prasyarat yang diperlukan 





3. Responsibilitas (Responsibility) 
Perusahaan harus mematuhi peraturan perundang-undangan serta 
melaksanakan tanggung jawab terhadap masyarakat dan lingkungan 
sehingga dapat terpelihara kesinambungan usaha dalam jangka panjang 
dan mendapat pengakuan sebagai good corporate citizen. 
4. Independensi (Independency) 
Untuk melancarkan pelaksanaan asas GCG, perusahaan harus dikelola 
secara independen. sehingga masing-masing organ perusahaan tidak saling 
mendominasi dan tidak dapat diintervensi oleh pihak lain. 
5. Kesetaraan dan Kewajaran (Fairness) 
Dalam melaksanakan kegiatannya, perusahaan harus memperhatikan 
kepentingan pemegang saham dari penipuan dan penyimpangannya. 
Organization for Economic Co-Operation Development (OECD) (2004) 
menyatakan terdapat lima prinsip corporate governance yaitu : 
a. Perlindungan terhadap hak-hak pemegang saham (The rights of 
shareholders). 
b. Perlakuan yang adil tehadap pemegang saham (The equitable treatment of 
shareholders). 
c. Peranan stakeholders dalam corporate governance (The role of 
stakeholders). 
d. Pengungkapan dan transparansi (Disclosure and transparency). 
e. Tanggung jawab direksi dan komisaris (The responsibilities of the board). 
Penerapan Good Corporate Governance di Indonesia telah diperkuat 
dengan kapastian hukum, dengan lahirnya peraturan perundangan antara lain :  
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1. Keputusan Menteri Negara BUMN No. KEP-117/M-MBU/2002 tanggal 1 
Agustus 2002 Tentang Penerapan Praktek Good Corporate Governance. 
2. Surat Edaran Menteri PM-PBUMN No. S-106/M-PM.PBUMN/2000 tanggal 
17 April 2000 perihal Kebijakan Penerapan Corporate Governance yang baik 
di semua BUMN. 
3.  Surat Komisaris PT Pos Indonesia (Persero) Nomor. 518/S-KU/2000 tanggal 
2 Oktober 2000 perihal Pelaksanaan GCG dan Instruksi Untuk Pembentukan 
Tim Perumus Panduan Penerapan GCG. 
4. Undang-Undang No. 31 Tahun 1999 Tentang Pemberantasan Tindak Pidana 
Korupsi yang dirobah dengan Undang-Undang Nomor 20 Tahun 2001.  
5. Keputusan Menteri Negara/Kepala Badan Penanaman Modal dan Pembinaan 
Badan Usaha Milik Negara No. Kep-23/PM PBUMN/2000 tanggal 31 Mei 
2000 Tentang Pengembangan Praktek Good Corporate Governance (GCG). 
a) Kepemilikan Manajerial 
Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh manajemen 
perusahaan yang diukur dengan presentase jumlah saham yang dimiliki oleh 
manajemen (Sujono dan Soebiantoro, 2007). Semakin besar proporsi kepemilikan 
manajemen dalam perusahaan maka manajemen akan berusaha lebih giat untuk 
kepentingan pemegang saham yang notabene adalah mereka sendiri 
(Mahadwartha dan Hartono, 2002) Kepemilikan manajemen juga sebagai proporsi 
pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan 
keputusan perusahaan. Dengan adanya kepemilikan manajemen dalam sebuah 
perusahaan, akan menimbulkan dugaan yang menarik bahwa nilai perusahaan 
meningkat sebagai akibat kepemilikan manajemen yang meningkat. Kepemilikan 
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oleh manajemen yang besar akan efektif dalam memonitoring aktivitas 
perusahaan. 
b) Kepemilikan Institusional 
Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham perusahaan yang 
mayoritas dimiliki oleh institusi atau lembaga (perusahaan asuransi, perusahaan 
investasi, asset management dan kepemilikan institusi lain). Kepemilikan 
institusional merupakan pemegang saham terbesar sehingga merupakan sarana 
untuk memonitor manajemen (Djakman dan Machmud,2008). Investor 
institusional dapat meminta manajemen perusahaan untuk mengungkapkan 
informasi sosial dalam laporan tahunannya untuk transparansi kepada 
stakeholders untuk memperoleh legitimasi dan menaikkan nilai perusahaan 
melalui mekanisme pasar modal sehingga mempengaruhi harga saham perusahaan 
(Brancato dan Gaughan,1991 dalam Fauzi, Mahoney, dan Rahman,2007). 
c) Proporsi Komisaris Independen 
Adanya konsentrasi kepemilikan dalam perusahaan akan membuat 
pemegang saham ada pada posisi yang kuat. Hal ini menunjukkan bahwa 
pemegang saham memiliki kendali terhadap manajemen untuk menuntut mereka 
melaporkan laporan keuangan secara akurat. Sama halnya dengan peran dewan 
komisaris dalam menjalankan fungsi pengawasan, komposisi dewan dapat 
mempengaruhi pihak manajemen dalam menyusun laporan keuangan sehingga 
dapat diperoleh suatu laporan laba yang berkualitas (Boediono, 2005).  
d) Ukuran Dewan Komisaris 
Dewan komisaris memiliki peran untuk memonitor kebijakan direksi. 
Peran komisaris ini diharapkan dapat meminimalisir permasalahan agensi yang 
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muncul antara dewan direksi dan pemengang saham, sehingga kinerja yang 
dihasilkan oleh perusahaan sesuai dengan tujuan yang telah direncanakan. Dewan 
komisaris memegang peran penting dalam mengarahkan strategi dan mengawasi 
jalannya perusahaan serta memastikan bahwa para manajer benar- benar 
meningkatkan kinerja perusahaan sebagai bagian dari pencapaian perusahaan. 
Dewan komisaris merupakan inti dari corporate governance yang 
ditugaskanuntuk menjamin pelaksanaan strategi perusahaan, mengawasi 
manajemen dalam mengelola perusahaan, serta mewajibkan terlaksananya 
akuntabilitas (Zehnder, 2000). 
e) Komite Audit 
Komite audit bertanggung jawab untuk mengawasi laporan keuangan, 
mengawasi audit eksternal, dan mengamati sistem pengendalian internal 
(termasuk audit internal) dapat mengurangi sifat opportunistic manajemen yang 
melakukan manajemen laba dengan cara mengawasi laporan keuangan dan 
melakukan pengawasan pada audit eksternal (Sam’ani, 2008). 
Berdasarkan Keputusan Direksi Bursa Efek Jakarta (BEJ) Nomor Kep-
315/BEJ/06/ 2000 dinyatakan bahwa keanggotaan komite audit sekurang-
kurangnya terdiri dari 3 (tiga) orang anggota, seorang diantaranya merupakan 
komisaris independen perusahaan tercatat yang sekaligus merangkap sebagai 
ketua komite audit, sedangkan anggota lainnya merupakan pihak ekstern yang 
independen dimana sekurang-kurangnya satu diantaranya memiliki kemampuan 
dibidang akuntansi dan atau keuangan. Anggota komite audit diangkat dan 




c. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat 
keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham (Sujoko dan 
Soebiantoro, 2007). Menurut Weston dan Brigham (1994), harga saham 
didefinisikan sebagai: ”The price at which stock sells in the market.” Sedangkan, 
harga pasar saham adalah nilai pasar sekuritas yang dapat diperoleh investor 
apabila investor menjual atau membeli saham, yang ditentukan berdasarkan harga 
penutupan atau closing price di bursa pada hari yang bersangkutan. Jadi, harga 
penutupan atau closing price merupakan harga saham terakhir kali pada saat 
berpindah tangan di akhir perdagangan. Harga saham yang tinggi membuat nilai 
perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya 
tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan 
di masa depan. Selain itu nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran 
pemegang saham secara maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat. 
Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi kemakmuran pemegang saham. 
(Nurlela dan Ishaluddin, 2008 dalam Kusumadilaga, 2010). 
Nilai perusahaan adalah sebuah nilai yang menunjukkan cerminan dari 
ekuitas dan nilai buku perusahaan, baik berupa nilai pasar ekuitas, nilai buku dari 
total utang dan nilai buku dari total ekuitas. Menurut Sukamulja (2004) salah satu 
rasio yang dinilai bisa memberikan informasi paling baik adalah Tobin’s Q, 
karena rasio ini bisa menjelaskan berbagai fenomena dalam kegiatan perusahaan, 
seperti misalnya terjadinya perbedaan cross-sectional dalam pengambilan 
keputusan investasi serta hubungan antara kepemilikan saham manajemen dan 
nilai perusahaan (Onwioduokit, 2002). 
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Tobin’s Q memasukkan semua unsur hutang dan modal saham 
perusahaan, tidak hanya unsur saham biasa. Brealey dan Myers (2000) dalam 
Sukamulja (2004) menyebutkan bahwa perusahaan dengan Tobin’s Q yang tinggi 
biasanya memiliki brand image perusahaan yang sangat kuat. Perusahaan sebagai 
entitas ekonomi tidak hanya menggunakan ekuitas dalam mendanai kegiatan 
operasionalnya, namun juga dari sumber lain seperti hutang, baik jangka panjang 
maupun jangka pendek. Oleh karena itu, penilaian yang dibutuhkan perusahaan 
tidak hanya dari investor saja, namun juga  dari kreditur. Semakin besar pinjaman 
yang diberikan oleh kreditur, menunjukkan bahwa semakin tinggi kepercayaan 
yang diberikan, hal ini menunjukkan perusahaan memiliki nilai perusahaan yang 
lebih besar. 
A. Pengembangan hipotesis 
Kepemilikan manajerial pada nilai perusahaan 
Dalam konteks perusahaan di Indonesia, Agustinus (2004) menemukan 
bahwa tidak ada hubungan di antara kepemilikan manajemen dan nilai 
perusahaan. Walau bagaimanapun, dari sudut kepemilikan manajemen, para 
manajer bermotivasi untuk merugikan pihak pemilik saham minoritas. Oleh sebab 
itu, diperkirakan bahwa peningkatan kepemilikan manajemen mempunyai 
hubungan dengan pengurangan nilai perusahaan. 
Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Purwaningtyas 
(2011) menyatakan bahwa semakin besar proporsi kepemilikan saham manajemen 
pada perusahaan, maka manajemen cenderung berusaha lebih giat untuk 
kepentingan pemegang saham yang tidak lain adalah dirinya sendiri. Kepemilikan 
saham manajemen akan membantu penyatuan kepentingan manajer dan pemegang 
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saham, sehingga manajer ikut merasakan secara langsung manfaat dari keputusan 
yang diambil dan ikut pula menanggung kerugian sebagai konsekuensi dari 
pengambilan keputusan yang salah. Hasil ini sesuai dengan penelitian Jensen dan 
Meckling, 1976 dalam Siallagan dan Machfoedz (2006) yang membuktikan 
bahwa variabel struktur kepemilikan saham oleh manajemen mempunyai 
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajemen adalah 
proporsi pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam 
pengambilan keputusan perusahaan. Dengan adanya kepemilikan manajemen 
dalam sebuah perusahaan, akan menimbulkan dugaan yang menarik bahwa nilai 
perusahaan meningkat sebagai akibat kepemilikan manajemen yang meningkat. 
Kepemilikan oleh manajemen yang besar akan efektif dalam memonitoring 
aktivitas perusahaan. 
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis kedua yang akan diuji dalam penelitian 
ini adalah: 
H1 : Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap  nilai perusahaan. 
Kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan 
Menurut Tarjo (2008) bahwa kepemilikan institusional berpengaruh 
signifikan terhadap nilai pemegang saham. Hal ini berarti menunjukkan, bahwa 
kepemilikan institusional menjadi mekanisme yang handal sehingga mampu 
memotivasi manajer dalam meningkatkan kinerjanya yang pada akhirnya dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. 
 
Kepemilikan institusional memiliki kelebihan antara lain: 
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1) Memiliki profesionalisme dalam menganalisis informasi, sehingga dapat 
menguji keandalan informasi. 
2) Memiliki motivasi yang kuat untuk melaksanakan pengawasan yang lebih ketat 
atas aktivitas yang terjadi di dalam perusahaan. 
Aktivitas monitoring institusi mampu mengubah struktur pengelolaan perusahaan 
dan mampu meningkatkan kemakmuran pemegang saham. Monitoring yang 
dilakukan institusi mampu mensubtitusi biaya keagenan lain, sehingga biaya 
keagenan menurun dan nilai perusahaan meningkat. Di Indonesia sendiri, struktur 
kepemilikan perusahaan publik sangat terkonsentrasi pada institusi yaitu pemilik 
perusahaan publik berbentuk lembaga, bukan pemilik atas nama perseorangan. 
Mayoritas institusi adalah berbentuk Perseroan Terbatas (PT) domestik 
(Wulandari, 2005). 
H2 : kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
Proporsi komisaris independen terhadap nilai perusahaan 
Menurut pengertiannya komisaris independen merupakan anggota dewan 
komisaris yang tidak terafiliasi dengan Direksi, anggota dewan komisaris lainnya 
dan pemegang saham pengendali, serta bebas dari hubungan bisnis atau hubungan 
lainnya yang dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak independen 
atau bertindak semata-mata demi kepentingan perusahaan (Sutedi, 2011).  
Dewan komisaris bertanggung jawab dan mempunyai kewenangan untuk 
mengawasi kebijakan dan kegiatan yang dilakukan direksi dan manajemen atas 
pengelolaan sumber daya perusahaan agar dapat berjalan secara efektif, efisien 
dan ekonomis dalam rangka mencapai tujuan organisasi, serta memberikan 
nasihat bilamana diperlukan. Dewan komisaris sebagai puncak dari sistem 
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pengelolaan perusahaan, memiliki peran terhadap aktivitas pengawasan. Fungsi 
monitoring yang dilakukan oleh dewan komisaris dipengaruhi oleh jumlah atau 
ukuran dewan komisaris (Siallagan dan Machfoedz, 2006) 
Kusumawati dan Riyanto (2005) dalam Purwaningtyas (2011) berpendapat 
dengan adanya asumsi bahwa cross directorships dewan akan menguntungkan 
bagi perusahaan untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata investor. 
Hubungan antara jumlah anggota dewan dengan nilai perusahaan didukung oleh 
perspektif fungsi service dan control yang dapat diberikan oleh dewan. Fungsi 
service menyatakan bahwa dewan (komisaris) dapat memberikan konsultasi dan 
nasehat kepada manajemen (dan direksi). Fungsi kontrol yang dilakukan oleh 
dewan (komisaris) diambil dari teori agensi. Dari perspektif teori agensi, dewan 
komisaris mewakili mekanisme internal utama untuk mengontrol perilaku 
opportunistic manajemen sehingga dapat membantu menyelaraskan kepentingan 
pemegang saham dan manajer (Young et al, 2001 dalam Kusumawati dan 
Riyanto, 2005). Hal tersebut didukung oleh Lastanti (2004) yang membuktikan, 
bahwa independensi dewan komisaris berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q. 
H3 = Proporsi komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
Ukuran dewan direksi terhadap nilai perusahaan 
Ukuran dewan direksi adalah jumlah anggota dewan direksi yang ada di 
dalam perusahaan. Bennedsen (2002) dalam Suranta dan Machfoedz (2003) 
bahwa suatu perusahaan akan mempunyai dua motif untuk memiliki dewan 
direksi yaitu: (1) motif governance (penciptaan nilai perusahaan) dan (2) motif 
distributif (membatasi kepentingan controlling owner). Oleh karena itu semakin 
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banyak jumlah dewan direksi yang ada di dalam perusahaan, maka akan semakin 
efektif fungsi monitoring serta kontrol terhadap kinerja perusahaan. Dengan 
kinerja perusahaan yang baik maka nilai perusahaan juga akan meningkat. 
Penelitian yang dilakukan Isshaq (2009), Harford (2006), dan Suranta 
dan Machfoedz (2003) menghasilkan bahwa terdapat hubungan positif signifikan 
antara ukuran dewan direksi dan nilai perusahaan. 
H4 : Ukuran dewan direksi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Komite audit terhadap nilai perusahaan 
Komite audit adalah komite yang dibentuk oleh dewan komisaris untuk 
melakukan tugas pengawasan pengelolaan perusahaan. Komite audit mempunyai 
tanggung jawab utama untuk membantu dewan komisaris dalam menjalankan 
tanggung jawabnya terutama dengan masalah yang berhubungan dengan 
kebijakan akuntansi perusahaan, pengawasan internal, dan sistem pelaporan 
keuangan. 
Berdasarkan Surat Edaran BEJ, SE-008/BEJ/12-2001, keanggotaan komite 
audit terdiri dari sekurang-kurangnya tiga orang termasuk ketua komite audit. 
Anggota komite yang berasal dari komisaris hanya sebanyak satu orang, anggota 
komite ini merupakan komisaris independen sekaligus ketua komite. Anggota 
lainnya yang bukan merupakan komisaris independen harus berasal dari pihak 
eksternal yang independen. Pihak eksternal adalah pihak diluar Perusahaan 
Tercatat yang bukan merupakan komisaris, direksi dan karyawan Perusahaan 
Tercatat, sedangkan independen adalah pihak diluar Perusahaan Tercatat yang 
tidak memiliki hubungan usaha dan hubungan afiliasi dengan Perusahaan 
Tercatat, komisaris, direksi dan Pemegang Saham Utama Perusahaan tercatat dan 
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mampu memberikan pendapat profesional secara bebas sesuai dengan etika 
profesionalnya, tidak memiliki kepentingan kepada siapapun. 
McMullen (1996) dalam Siallagan dan Machfoedz (2006) menyatakan 
bahwa investor, analis dan regulator menganggap komite audit memberikan 
kontribusi dalam kualitas pelaporan keuangan. Hal ini membuktikan keberadaan 
komite audit secara positif dan signifikan mempengaruhi nilai perusahaan. Komite 
audit ini merupakan usaha perbaikan terhadap cara pengelolaan perusahaan 
terutama cara pengawasan terhadap manajemen perusahaan, karena akan menjadi 
penghubung antara manajemen perusahaan dengan dewan komisaris maupun 
pihak ekstern lainnya. 
H5 : Komite audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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